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Banks Pool）ないしは 商業銀行プール（Commercial Banks Pool）へ一本化され
た（0.70ポンドへ）。その後，生産や消費のためのドル需要は成長が激しく，





















1979/1/1 70.0 70 74.6
1981/1/1 70.0 83.2 　 　 　 　 n.a.
1981/82 70.0 83.2 　 　 　 　 101.1
1982/83 70.0 83.2 　 　 　 　 109.9
1983/84 70.0 83.2 　 　 　 　 117.6
1984/85 70.0 83.2 128.8 　 　 　 135.1
1985/86 70.0 83.2 132.9 　 　 　 178.6
1986/87 70.0 　 　 136.2 　 　 188.9
1987/88 70.0 　 　 176.4 229.9 　 218.2
1988/89 70.0 　 　 　 238.7 　 253.3
1989/90 105.2 　 　 　 260.7 　 263.7
1990/91 200.0 　 　 　 281.2 319.9/329.6 　







（出所）　Abdel-Khalek［1993］から作成。Central Bank of Egypt (CBE), Economic Review, 1991/92, 
No. 4，p.91も参照されたい。














































































1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
外貨準備 2,684 5,325 10,810 12,904 13,481 16,181 17,398 18,665 18,124 14,484 13,118 12,926 13,242
為替レート 2.000 3.332 3.339 3.372 3.391 3.390 3.388 3.388 3.388 3.405 3.690 4,490 4,500
（注）　外貨準備は総準備マイナス金（Line 1ld）で期末値。
　　　為替レートは期末値（Line we）。
（出所）　IMF, IFS Yearbook 2001.
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図 1　インフレ率（CPI）
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は容認された（表 3）。なお会計年度は 7月 1日から始まる。
　公共企業部門の財政からの切り離しは短期間に実現され，とりわけ民営化
までの過渡期での資本支出の制限は財政負担を大幅に軽減することになった。
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また，プライマリーマーケット・レートの廃止に基づくスエズ運河庁（Suez 
Canal Authority: SCA）の収入（受け取り通貨は SDR），国営のエジプト石油会







1991/92 1992/93 1993/94 1994/95 1995/96 1996/97
総収入 29.6 29.7 30.4 27.8 27 25.7
　中央政府 25.8 26.5 27.2 25.2 24.5 23
　　税収入 17.5 17.4 18.1 17.1 17 16.1
　　　所得 7.2 7.1 6.9 6.1 6.1 5.8
　　　財・サービス 4.5 4.6 4.7 4.7 4.6 4.5
　　　貿易 3.3 3.2 3.5 3.6 3.3 3.2
　　　　その他 2.4 2.6 3 2.9 2.7 2.6
　　　非税収入 8.3 9.1 9.1 81 7.5 6.9
　　その他 38 3.2 3.2 2.6 2.6 2.7
総支出 33.8 33.2 325 29.1 28.4 26.6
　経常支出 26 26.3 26.6 23.8 23.1 21.3
　　給与・賃金 5.8 6.2 6.4 6.2 6.2 6.1
　　年金基金 2 2.2 2.3 2.1 1.9 1.7
　　物資・供給 1.3 1.5 1.7 1.5 1.4 1.4
　　国防 3.5 3.5 3.4 3.2 3.1 2.9
　　利子 6.8 8.5 9.5 7.4 7.1 6.2
　　補助金・移転 5.5 2.8 1.9 1.9 1.9 1.6
　　その他 1.2 1.4 1.5 1.5 1.4 1.3
　資本支出 7.8 7 5.9 5.3 5.3 5.3
総合収支 －4.2 －3.5 －2.1 －1.3 －1.3 －0.9
プライマリー収支 2.6 5 7.4 6.1 5.8 5.2
経常収支 3.6 3.4 3.7 6.1 5.8 5.2
EGPC, SCAからの移転 8.3 8.4 7.5 6.5 5.9 5.2
（出所）　IMF資料。

















1990/91 1991/92 1992/93 1993/94 1994/54 1995/96 1996/97 1997/98 1998/99 1999/2000
経常支出 29,679 36,198 41,292 45,340 47,632 51,967 53,430 55,690 61,117 45,798
経常収入 25,608 37,834 43,683 48,910 52,925 57,708 60,753 63,889 67,207 44,252
経常収支 －4,071 1,636 2,391 3,570 5,293 5,741 7,323 8,199 6,090 －1,546
資本支出 15,831 11,365 10,931 9,985 10,624 11,922 13,396 15,093 24,892 11,726
資本収入 2,951 3,572 3,020 2,801 2,794 3,185 3,745 4,074 6,072 3,237
資本収支 －12,880 －7,793 －7,911 －7,184 －7,830 －8,737 －9,651 －11,019 －18,820 －8,489
財政赤字融資 16,951 6,157 5,520 3,614 2,537 2,996 2,328 2,280 12,730 7,912
対外借入 13,512 1,783 298 443 －278 －1,340 －1,575 －1,328 －1,914 －893
国内銀行借入 1,635 －3,456 －3,202 126 －1,117 4,565 3,402 1,929 9,383 6,570
　TBs 890 3,594 2,580 －765 －2,386 －1,156 1,419 －1,841 －2,115 476
　T-Bond 0 0 0 0 705 －19 407 23 1,000 －282
その他ノンバンク 3,066 4,084 5,844 3,810 6,318 927 －918 1,060 9,281 3,164
統計誤差 2,152 152 　 　 　 　 　 　 －1,905 －1,405
（出所）　EL-Refaie［2001］．






















1990/91 1991/92 1992/93 1993/94 1994/95 1995/96 1996/97 1997/98 1998/99 1999/2000
TB残高 4.0 17.1 30.5 35.2 26.9 27.3 33.1 38 25.5 25.4
TBs（財政赤字） 0 0 0.5 0.8 2.4 1.2 1.4 1.8 2.1 2.0
TBs（不胎化） 4 17.1 30 34.4 24.5 26.1 31.7 36.2 23.5 23.4
T-Bond 0 0 0 0 3.0 3.0 7.0 7.0 13.0 13.0
不胎化額 4.0 17.1 30.0 34.4 27.5 29.1 38.7 43.2 36.5 36.4
国内債務残高 86.0 90.9 99.8 110.8 120.7 132.3 148.8 159.9 182.1 201.9
（注）　1999/2000年は暫定値。
（出所）　EL-Refaie［2001］．












1982 1985 1988 1990 1993 1995 1999
GNP 23,808 31,406 28,523 31,642 47,000 60,300 90,144
対外債務残高（EDT） 29,525 42,135 52,486 40,104 30,509 33,266 30,404
財・サービス輸出（XGS） 8,888 10,929 11,572 12,818 15,892 17,792 19,233
総債務返済（TDS） 1,898 3,110 2,883 3,368 2,201 2,361 1,733
基礎的指標 　 　 　 　 　 　 　
　EDT/GNP（％） 124.0 134.2 185.8 126.7 64.9 55.2 33.7
　TDS/XGS（％） 21.4 28.5 24.9 26.3 13.9 13.3 9.0
（出所）　1982～90年は IBRD, World Debt Tables 1992-193。
　　　1993～1999年は IBRD, Global Development Finance 2000より。
表 7　1970年代からのエジプトと IMFとの協定
開始日 期限 融資 額 未引出し額
1977年 4月20日 1978年 4月19日 SBA 1億2500万 SDR n.a.
1978年 5月15日 1981年 5月15日 EFF 6億 SDR n.a.
1987年 5月15日 1988年11月30日 SBA 2億5000万 SDR 1億3400万 SDR
1991年 5月17日 1993年 5月31日 SBA 2億3400万 SDR 8720万 SDR
1993年 9月20日 1996年 9月19日 EFF 4億 SDR 4億 SDR
1996年10月11日 1998年 9月30日 SBA 2億7140万 SDR 2億7140万 SDR
（注）　未引出し額は，それぞれ，期限直前の IFS各号から抜粋したものである。
（出所）　 IMF, IFS各号より作成。








1980 1982 1985 1987 1988 1989 1990 1993 1995 1999
債務削減前の対
　外債務残高
20,915 29,525 42,135 52,016 52,486 51,498 40,104 　 　 　
債務削減後の対
　外債務残高
　 　 　 　 　 　 32,949 30,509 33,266 30,404
（出所）　債務削減前の対外債務残高については IBRD, World Debt Tables 1992-93より，債務削減
後の対外債務残高については IBRD, Global Development Finance 2001より作成。
図 4　対外債務返済額と債務削減・リスケジュールの効果
（出所）　債務返済予定額については，IBRD, World Debt Tables 
1992-93から，債務返済実行額については，IBRD, World 
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1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
外貨準備 1,520 2,683 5,234 10,677 12,761 13,316 15,998 17,198 18,479 17,888 14,278 12,913
経常収支 －1,309 185 1,903 2,812 2,299 31 －254 －192 －711 －2,566 －1,635 －971
金融収支 361 －11,039 －4,706 －168 －762 －1,450 －1,845 －1,459 1,958 1,901 －1,421 －1,646
誤差・脱漏 414 630 730 716 －1,519 255 272 －74 －1,882 －722 －1,558 587
総合収支 －533 －10,224 －2,073 3,360 18 －1,164 －1,827 －1,725 －635 －1,387 －4,614 －2,030
外貨準備 533 10,224 2,073 －3,360 －18 1,164 1,827 1,725 635 1,387 4,614 2,030
準備増減 435 －2,508 －2,775 －6,330 －2,809 －1,193 －409 －1,010 －1,185 535 4,027 1,306
IMF信用 －24 －48 0 81 0 －22 －95 －85 －15 0 0 0
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図 9　マネーサプライに占めるドル預金の割合
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年度 1995/96 1996/97 1997/98 1998/99 1999/2000
財政赤字 3.0 2.3 2.8 12.7 12.1
融資
　外国 －1.3 －1.6 －1.6 －1.9 －1.9
　国内 4.3 3.9 4.1 15.8 14.9
　　ノンバンク －0.2 0.5 6.5 6.4 8.1
　　銀行 4.5 3.4 －2.4 9.4 6.8
統計誤差 ― ― ― －1.2 －0.9
（出所）　CBE, Annual Report 1999/2000より作成。
なお各項目ごとに四捨五入している。
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表11　エジプト中央銀行資産・負債
 （単位：100万ポンド）　
1996/97 1997/98 1998/99 1999/2000 2000/01 2001/02
対外資産 68,580 67,806 60,366 51,059 53,596 61,890
国内資産 64,155 67,403 76,284 94,942 114,750 142,114
　うち対政府債権 44,755 48,849 62,303 77,697 95,146 113,259
資産＝負債 132,735 135,209 136,650 146,001 168,346 204,004
対外負債 40,015 38,592 38,371 38,164 41,328 53,047
国内負債 92,720 96,617 98,279 107,837 127,018 150,957
　うち通貨発行 28,549 32,070 35,491 37,748 40,809 45,427
　　　銀行預金 29,888 28,967 32,666 36,713 49,626 56,685
　　　対政府負債 26,834 28,987 23,029 24,497 28,757 41,602
備考
ネット対外資産 28,565 29,214 21,995 12,895 12,268 8,843
ネット対政府債権 17,921 19,862 39,274 53,200 66,389 71,657






年度 1996/97 1997/98 1998/99 1999/2000 2000/01 2001/02
国内流動性（M2） 193,902 210,487 234,569 255,276 284,873 328,728
ネット対外資産 56,110 45,138 29,645 23,594 18,957 17,285
国内信用 183,506 211,525 256,569 286,438 321,870 360,094
（中央政府：ネット） 43,650 46,899 56,494 63,060 83,322 95,423
（公共ビジネス部門） 32,110 29,394 31,564 32,355 29,185 31,143
（民間ビジネス部門） 87,969 112,396 142,084 162,001 178,598 200,230
（家計部門） 19,777 22,836 26,427 29,022 30,765 33,294
その他資産（ネット） －45,714 －46,176 －51,645 －54,756 －55,954 －48,647
（出所）　CBE, Annual Report, 2001/2002より作成。






















1998/99 11.4 4.5 3.7
1999/2000 8.9 4.9 2.8
2000/01 11.6 3.5 2.4
2001/02 15.4 3.0 2.4
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図12　バンキング・サーベイ：国内信用の部門別シェア
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上下 3％へバンド拡大）が行われた。エジプト中央銀行は 8月 6日に，ウェ
ッブサイトで，以前の制度をクローリング・バンドに変更したと記載したが，
IMFの区分は変更されていない⒄。その後，中央銀行は2001年 9月23日に準

















新レート 切り下げ率 バンド 為替レート制度
2000年 5月 管理フロート制
2001年 1月29日 3.85ポンド 上下 1％ バンド付きペッグ制
2001年 5月28日 3.86ポンド 同上 同上
2001年 7月 3日 3.90ポンド 上下1.5％ 同上
2001年 8月 5日 4.15ポンド 6.40％ 上下 3％ 同上1）
2001年12月13日 4.50ポンド 8.40％ 同上 同上
























































































分できる。このような分析には Yayati and Struzenegger［1999］がある。El-
Refaie［2001］から引用。
⑾　IMFにおけるエジプトなど，アラブ諸国の実質実効為替レートの分析や均
衡為替レートの研究には Domac and Shabsigh［1999］もある。
⑿　ムバーラク大統領は商人や投機家を無視することはできないと述べた。Al-
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Ahram al-Iktisadi，2002年 1月21日号， 6～ 7ページ。








2000 年末での制度を managed floating with no pre-announced path for exchange 
rateと定義した。
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